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＞ 1 のときに IRR ＞ k となる。それゆえ，NPV
＞ 0 である。
　また PBR はトービンの q の代替的尺度でもあ
り，株主資本の市場価値を帳簿上の株主資本で除
した値である。PBR が 1 を越える場合は，投資
価値が投資の取得原価を上回ることを示す。この
尺度は，過去の投資プロジェクトが NPV ＞ 0 も











































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































トでも NPV ＞ 0 と評価され，実際に実施されて
企業価値を高めるプロジェクトになる場合もある

































































こ れ ら の 実 証 研 究 は，Ball and Brown（1968） ; Ball
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